
 

Deuda: el gobierno considera razonable la
contrapropuetas de acreedores y evalúa un acuerdo

El buen ánimo oficial se explica, según comentan, porque la ofertas incluso de Black Rock
(uno de los más duros), “serían razonables” lo que permitiría llegar eventualmente a un
acuerdo, según detalla el portal Ámbito

Los precios de las ofertas rondarían los 56 dólares, a distancia de los 48 dólares que
estaría dispuesta a ceder la Argentina, según comentan los especialistas. Es decir que la
diferencia entre ambos intereses no sería “insalvable”.

Las demandas de los bonistas no son uniformes ya que el grupo Exchange demanda
paridades mayores que el resto ya que las cláusulas de emisión de estos bonos son más
favorables para los acreedores.

Los fondos se apresuraron en mandar sus propuestas porque recibieron un mensaje claro
en cuanto a la voluntad del gobierno por seguir negociando, según quedó explícito en las
últimas declaraciones del Ministro Guzmán.

Si bien los tres grandes grupos de acreedores pensaban llegar a presentar una propuesta
en común, viendo que alcanzar este consenso les llevaría más tiempo, optaron por
dar una señal de interés por seguir negociando y se presentaron por separado. “Se
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imaginan cómo hubieran abierto los mercados si al lunes no se hubiera presentado
nadie”, comentaba un analista de mercados.

Las contrapropuestas de los bonistas contemplan la no quita del principal y la
capitalización de los intereses durante el periodo de gracia, según pudo
conocer Ámbito. “Se encuentra dentro del margen de negociación del gobierno y hay
espacio para un acuerdo mutuamente beneficioso”, explicó un especialista en
renegociación de deuda externa.

Se espera que en el curso de los próximos días se lleven adelante intensas
negociaciones. No existe certeza en cuanto a que se pueda llegar a un acuerdo antes del
próximo viernes, fecha límite fijada por el gobierno argentino. De todas formas, se
considera que este plazo pasaría a ser “anecdótico” ya que nadie estaría dispuesto a
disparar la “aceleración”, es decir demandar el pago anticipado de los bonos, en un
marco, en que las negociaciones se encuentran encaminadas.

“Es alta la probabilidad de un acuerdo ya que nadie iría a default por una diferencia de
dos o tres dólares”, sostienen fuentes del mercado, en tanto aclaran que esperan que se
supere la desconfianza inicial existente entre los bonistas y el titular del Palacio de
Hacienda.

Por otra parte, se comenta que ni los bonistas ni el gobierno tienen interés, en la medida
de lo posible, de ingresar en un standstill (es decir un período de espera) ya que el ánimo
predominante es hacia un acuerdo y, por otra parte, decretar un período de gracia
demandaría consultas entre los bonistas que tornan dificultoso el procedimiento.

Filtran contrapropuestas sobre lo que pide cada grupo de bonistas

En su comunicado, el grupo de bonistas Ad Hoc confirmó su contrapropuesta y allí quedó
claro que prefiere evitar la quita de capital pero veamos en concreto: según Infobae, este
grupo tiene bonos del canje de 2005 pero también Globales emitidos a partir de 2016 y
que integran pesos pesados como BlackRock, Fidelity, Ashmore y T.Rowe Price, propone
una serie de 12 bonos nuevos, la mitad en dólares y la mitad en euros, sin quita de capital
en ocho de ellos y con una quita de apenas 1% en cuatro: aquellos en euros y en dólares
que maduran en 2036 y 2047.

Bondholders Group: Son los tenedores de bonos globales emitidos en 2005 y durante el
gobierno de Mauricio Macri y que integran Greylock, encabezado por Hans Humes, y
otros fondos como Gramercy y Fintech. No pide capitalización de bonos e implica un Valor
Presente Neto (a una “tasa de salida” o exit yield de 10%) de 58 dólares por cada cien
dólares nominales de la actual deuda, con una tasa promedio de 5,03%, amortización de
capital a partir de 2027 y una quita de capital de 2,3%. El bono más corto maduraría en
2040.

Exchange BondHolders Group: Siempre según Infobae, aunque su propuesta es
“coordinada” con el Bondholders Group, el “Exchange BondHolders Group”, que

Comandante Salas 131 . Teléfono: 2604425317 . San Rafael, Mendoza . C.P: 5600                               2 / 3



 

integran los fondos Monarch y BHK Capital entre otros, y que tiene como asesor legal a
Denis Hranitzky, el duro ex abogado de Paul Singer, otro conocido acreedor de Argentina,
propone la emisión de sólo tres bonos nuevos: 2033, 2040 y un cupón ligado al PBI.

Este grupo, tenedor de los bonos del canje 2005, pide que no haya quita de capital y su
propuesta implica una tasa de interés promedio de 4,75%, con amortización de capital a
partir de 2027. El valor presente neto de la oferta, también a un exit yield de 10% es igual
al del primer grupo: 58 dólares.

“La oferta del grupo BlackRock incluye además una cláusula RUFO (de extensión a
quienes aceptan el canje de cualquier mejora que se ofrezca en el futuro a quienes lo
rechacen) de diez años. Esto es, si el canje tuviera lugar, por caso, en junio de 2020,
cualquier oferta mejor a bonistas que no acepten la oferta, anterior a junio de 2030,
debería extenderse a los que sí lo hicieran en esta propuesta. Como para probar, si
hiciera falta, que no regala nada, el grupo exige también que la Argentina pague todas los
cargos y gastos incurridos, incluidos los del asesor legal, la firma neoyorquina White &
Case”, agregó el medio argentino, dejando en claro que es el más duro, tal como se supo
en las últimas semanas y que tantas discusiones ha generado entre bonistas.

Queda claro que el período de gracia es un tema sensible para los 3 grupos y que el resto
de las condiciones son mucho más negociables que ese punto. El gobierno ahora
intentará lograr una propuesta que se acerque a un promedio entre los 3 y logre ser
aceptada para evitar el default de una parte de la deuda argentina.

En dicha nota, voceros del gobierno volvieron a confirmar que “nuestra intención es
negociar y acordar. Llevará tiempo, y el 22 de mayo no vamos a pagar. Pero será un
default forzado sólo por el calendario. Los bonistas entienden que pagar va contra una
negociación dura. Y si todo termina en nada, ellos aún tendrán el derecho de ir a los
tribunales americanos”.

El medio concluyó que “en el Palacio de Hacienda, Guzmán iniciará hoy la segunda fase
de la negociación con los acreedores privados. En tanto, Fernández estará en Olivos a la
espera de las novedades. Las negociaciones son secretas y por videoconferencia. Y los
resultados finales se conocerán cuando concluya la semana. Hay vocación para acordar,
en ambas partes, pero están en juego 66.000 millones de dólares. Una cifra que pone a la
partida un final incierto”.

Powered by TCPDF (www.tcpdf.org)

Comandante Salas 131 . Teléfono: 2604425317 . San Rafael, Mendoza . C.P: 5600                               3 / 3

http://www.tcpdf.org

